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       Consumption expenditure is an important component of aggregate demand. Recent 
theoretical and empirical studies search for possible Keynesian / Non Keynesian fiscal 
impacts on household consumption decisions. Besides providing insight to determinants of 
consumption decisions, these studies also provide guide to policy solutions to high and risky 
current account deficits and high and persisting inflation rate problems. This empirical study 
for Turkey is another attempt to search for possible Keynesian fiscal policy effects on private 
sector consumption decisions. Distinguishing long run and short run affects indicate that 
expansionary Keynesian impact of fiscal policy on private sector consumption decision is 
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       İstikrar politikalarõ üzerine yapõlan çalõşmalar, mali politikalarõn tüketim harcamalarõ 
üzerinde beklenmeyen etkileri olduğunu göstermektedir. Keynesyen ve Keynesyen olmayan 
politika sonuçlarõnõn değerlendirildiği araştõrmalarõ temel alan bu çalõşma daraltõcõ mali 
politikalara ve mali disiplin  uygulamak zorunda kalan Türkiye için benzer bir tüketim  mali 
politika araştõrmasõdõr. Özel sektör tüketim harcamalarõnõ eşbütünleşme analizleri ile 
inceleyen bu çalõşma, özel sektör harcamalarõnõn dengeden sapmalara ve mali politikalara 
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       Son on onbeş yõllõk bir dönem içinde yapõlan çalişmalar maliye politikalarõnõn 
Ricardocu denklik çerçevesinde vurgulandõğõnõn aksine fiyat düzeyi, tüketim harcamalarõ 
gibi makro büyüklükler üzerinde etkin olduğunu göstermektedir1. Ömürboyu gelir hipotezi 
çerçevesinde hanehalkõ tüketim harcamalarõ (ömür boyu) gelirin bir fonksiyonu olarak 
tanõmlanmõştõr. Bu teorik yapõda  mali politikalar Ricardocu denklik çerçevesinde ömürboyu 
gelir üzerinde etkili olmadõğõndan hanehalkõ tüketimini etkileyemez. Ancak, Giavazzi ve 
Pagano (1990), Bertola ve Drazen (1993) ve Sutherland (1997)õn mali stabilizasyon üzerine 
yaptõklarõ çalişmalar  maliye politikalarõnõn hanehalkõ tüketimi üzerinde Keynesyen olarak 
nitelendirilen etkileri olduğunu göstermektedir. Bu etkiler istikrar programlarõnõn başarõsõ 
yanõnda tüketici davranõşlarõnõ açõklamasõ anlamõnda büyük önem taşõmaktadõr. 
       Bu çalõşmalar amaçlarõ doğrultusunda hanehalkõ tüketim harcamalarõ analizlerini istikrar 
programlarõ uygulanan dönemlerle kõsõtlamõşlardõr. Ricardocu denklik altõnda tanõmlanan 
hanehalkõ tüketim harcamalarõ analizleri ise uzun dönem denge sonuçlarõnõ vermektedir. Bu 
durumda Neo Klasik bakõş açõsõ altõnda ortaya çõkan en doğal sonuç hanehalkõ tüketim 
harcamalarõnda olasõ mali etkilerin kõsa dönemli olduğudur. Bu da hanehalkõ tüketim 
harcamalarõ analizlerinde maliye politikalarõnõn getirdiği kõsa dönem etkilerin göz önüne 
alõnmasõnõ ve ekonometrik çalõşmalarda gerekli düzenlemelerin yapõlmasõnõ şart koşmaktadõr. 
       Bu çalõşma Erdoğdu ve Özbek (2005) ve diğer teorik ve deneysel çalõşmalarõ çõkõş 
noktasõ olarak almõş; Türkiye gibi sürekli bütçe açõğõ, sağlõksõz maliye politikasõ ve uzun 
süreli yüksek enflasyon yaşayan bir ülke için bireylerin tüketim eğilimlerini görebilmek 
amacõyla ekonometrik bir analiz yapmõştõr. 
                                                        
1 Mali politikalarõn fiyat düzeyine etkileri özellikle fiyat düzeyine mali yaklaşõm (fiscal theory of price level) 
çalõşmalarõnda vurgulanmaktadõr.  
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       Takip eden bölümde çalõşmayõ şekillendiren teorik altyapõ kõsaca ele alõnmõştõr. Üçüncü 
kõsõmda Türkiye için yapõlan deneysel çalõşmada kullanõlan verilerin özellikleri ile kullanõlan 
deneysel yöntem ve analiz sonuçlarõ yer almaktadõr. Sonuç bölümünde ise kõsa bir 
değerlendirme yapõlmõştõr. 
2. Teorik Altyapõ: 
       Toplam faydasõnõ maksimize etmeye çalõşan hanehalkõ, gelir kõsõtõ altõnda her bir üründen 
ne kadar tüketmesi gerektiğine karar vermektedir. Bu basit analiz de hanehalkõnõn tüketimini 
belirleyen yegane faktör gelirdir. Keynesyen analizde yer bulan bu gelir etkisi Friedmanõn 
ömür boyu gelir hipoteziyle değişikliğe uğramõştõr. Keynesyen analizden farklõ olarak 
hanehalkõnõn bugünkü tüketiminin cari gelir değil hanehalkõ tarafõndan hesaplanan ömür boyu 
gelir tarafõndan belirlendiğini savunan bu analiz daha sonraki çalõşmalarda risk faktörününde 
eklenmesi ile daha detaylõ olarak irdelenmiştir. Keynesyen analizde yer alan cari gelir maliye 
politikasõnõn tüketim harcamalarõ içinde yer almasõnõ sağlamaktadõr. Vergi oranlarõ ve kamu 
transferlerindeki bir değişiklik hanehalkõnõn cari gelirini ve dolayõsõyla tüketim harcamalarõnõ 
etkilemektedir. Keynesyen etki olarak adlandõrõlan bu etki ömür boyu geliri kõsõt olarak alan 
hanehalkõ tüketim probleminde Ricardocu denklik yüzünden yer almamaktadõr.  
       Ricardocu denklik, bireylerin ömür boyu gelir ve miras bõrakma eğilimleri dolayõsõyla, 
genişletici maliye politikasõnõn ekonomik birimlerin tüketim harcamalarõnda beklenen artõşõ 
sağlamayacağõnõ vurgulamaktadõr. Rasyonel bireyler genişletici bir maliye politikasõnõn 
yarattõğõ bütçe açõğõnõn gelecekte yaratõlmasõ gereken bir fazla ve dolayõsõyla gelecekte 
uygulanacak daraltõcõ bir politika ile dengeleneceğini düşünmektedirler. Klasik ve Neo Klasik 
anlayõşlarõn temeli olan bütçenin her dönem denk tutulduğu varsayõmõ altõnda rasyonel 
tüketicilerin genişletici maliye politikasõ sonucu reel gelirlerinin yükseldiğini varsayõp tüketim 
harcamalarõnõ arttõrmalarõ düşünülemez.   
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       Son yirmi yõllõk ekonomik çalõşmalar maliye politikasõnõn Ricardocu denklik altõnda 
tanõmlandõğõndan farklõ etkiler yaratabileceğini vurgulamaktadõr. Ricardocu denklik 
analizinde belirtilenin aksine hanehalkõ bugün uygulanan genişletici maliye politikasõnõn 
gelecekte daraltõcõ etkileri olmayacağõna inanabilir. Kõsa dönemde yaratõlan bu dengesizliğin 
zamanlararasõ bütçe denkliğinin bozulmasõna izin verilmeyeceğine inanildõğõ takdirde 
ekonomik birimler reel ankeslerini sabit tutmak arzusu ile artan gelirlerini tüketimlerindeki 
artõşla dengelerler. Böylece genişletici maliye politikasõ sonucu nominal anlamda artan bütçe 
açõğõ para politikasõ vasõtasõyla finanse edilmemiş, ancak bireylerin tüketim harcamalarõnõ 
artõrmalarõ dolayõsõyla fiyat düzeyinde yarattõklarõ değişiklikle reel anlamda bütçenin denkliği 
sağlanmõştõr.  
       Giavazzi ve Pagano (1990)nun İrlandada 1987 1989 ve Danimarkada 1983 1986 
yõllarõ arasõnda uygulanan mali istikrar politikalarõ üzerine yaptõğõ çalõşmalar göstermektedir 
ki istikrar politikalarõ ömürboyu gelir hipotezi altõnda oluşturulan hanehalkõ tüketim 
analizlerinin vurguladõğõnõn aksine genişletici etkiler yaratmõştõr.  
       Bertola ve Drazen (1993) ve Sutherland (1997), maliye politikasõnõn hanehalkõ tüketim 
harcamalarõ üzerinde yarattõğõ Ricardocu olmayan etkileri teorik çerçevede analiz etmiştir.2 
Bertola ve Drazen (1993)in cari mali politikalar ile beklenen vergiler arasõndaki ilişkiyi 
kullanan çalõşmasõ, Sutherland (1997) õn bütçe açõklarõnõn dinamiği ile vergilerin beklenen 
dağõlõmõnõ temel alan çalõşmasõ, kamu borçlarõ ile bireylerin tüketim harcamalarõ arasõnda 
doğrusal olmayan bir ilişkinin varlõğõnõ tanõmlamõştõr. Bu çalõşmalar göstermiştir ki mali 
politikalarõ kamu borçlarõnõn düşük olduğu dönemlerde Keynesyen / genişletici, ancak 
borçlarõn yüksek olduğu dönemlerde Keynesyen olmayan / daraltõcõ etkiler yaratmaktadõr. 
Düşük borç düzeylerinde vergilerdeki bir azalma ekonomik birimler tarafõndan Ricardocu 
                                                        
2 Bu çalişmalar Bhattacharya (1999), Giavazzi, Jappelli ve Pagano (2000), Giavazzi ve Pagano (1990) tarafõndan 
ampirik olarak da test edilmiş ve birçok ülkenin belirli dönemler itibariyle Ricardocu olmayan tüketim eğilimi 
içinde olduğunu göstermiştir.  
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olmayan bir anlayõşla, gelir düzeyinde ve beraberinde de tüketim harcamalarõnda bir artõşa 
neden olmaktadõr. Ancak devletin borç yükü arttõkça hükümet harcamalarõndaki bir artõş 
engelleme (crowding out) etkisi yaratmakta ve tasarruflarõ artõrmaktadõr.  
       Bu çalõşmalar kõsa dönemde mali politikalarõn, politika aracõndan bağõmsõz olarak sadece 
borç yüküne göre Keynesyen ve Keynesyen olmayan olarak tanõmladõğõmõz şekillerde 
hanehalkõ tüketim harcamalarõnõ etkilediğini vurgulamaktadõr. Keynesyen etkilerin kõsa 
dönemli olarak ortaya çõktõğõ düşünüldüğünde ömür boyu geliri hanehalkõ tüketim 
harcamalarõnõn belirleyicisi olarak kabul eden modellerin kõsa dönemli Keynesyen etkiler için 
düzeltmeler yapõlarak tekrar analiz edilmesi gerekmektedir. 
3. Veri ve Analiz Sonuçlarõ: 
       Bu amaçla, özel sektor tüketim harcamalarõ, c, kamu tüketim harcamalarõ, g ve gayrisafi 
yurtiçi hasõla, y verileriyle oluşturulan bir denklem sistemi analiz edilmiştir. Türkiye 
Cumhuriyeti Merkez Bankasõnõn web sayfasõndan elde edilen bu 3 aylõk seriler 1987:01 
2001:01 zaman aralõğõnda 1987 fiyatlarõ ile hesaplanmõ ve mevsimsellikten arõndõrõlmõştõr. 
       Özel sektör ve kamu tüketim harcamalarõ arasõndaki ilişki, kamu harcamalarõnõn bu 
denklem sisteminde yer almasõ gerektiği tezini desteklemektedir. Belirtmek gerekir ki bu 
denklem sistemi mali politikalarõn hanehalkõ tüketim harcamalarõ üzerinde etkili olabileceği 
ve tüketim analizlerinin bu varsayõm altõnda yapõlmasõ gerektiği tezini tartõşmaya yönelik 
zemini hazõrlamak amacõnõ taşõmaktadõr.3  
       Şekil 1 denklem sistemindeki serilerin zaman içerisinde değişikliklere uğradõğõnõ 
göstermektedir. Özellikle özel sektor tüketim harcamalarõnõn 1987  1990, 1990  1994, 1994 
 2000 ve 2000  2004 zaman aralõklarõnda farklõ ortalamalara ve 2000 yõlõ üçüncü 
çeyreğinden itibaren de farklõ varyansa sahip olduğu görülmektedir.  
                                                        
3 Erdoğdu ve Özbek (2005) Türkiyede son 10 yõl gözönüne alõndõğõnda kamu harcamalarõnõn, kamu borçlarõnõn 
yüksek olmasõ sebebiyle hanehalkõ tüketim harcamalarõ üzerinde engelleme etkisi yarattõğõ ve Keynesyen 
olmayan sonuçlar doğurduğunu göstermektedir.   
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        Türkiye ekonomisinde ciddi daralmaya sebep olan 1994 finansal krizinin tüm seriler 
üzerinde etkin olduğu da aşikardõr. Bu bilgiler õşõğõnda analizlerde 1994 ve 2000 yõlõ için 
kukla değişkenler kullanõlmõş ve  görsel analizlere dayanarak  tüm seriler için durağan 
olmasõ beklenen birinci farklarla çalõşõlmõştõr. Tablo 1de serilerin durağanlõk analizleri için 
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       Zaman aralõğõnõ belirlemek için kullanõlan BIC kriteri sonuçlarõna göre hesaplanmõş 
Augmented Dickey Fuller ve Phillips Perron birim kök istatistikleri tüm serilerin 3 aylõk 
farklarõnõn %5 ve %1 anlamlõlõk düzeyinde birim kök boş hipotezinin reddettiğini ve durağan 
(I(0)) olduğunu göstermektedir.4 
       Tablo 1. Birim Kök Test Sonuçlarõ5 
      c      y     g   ∆ c   ∆ y   ∆ g    
Augmented Dickey-Fuller                                   
τ    0.64 0.93 1.27 -3.35 -11.16 -8.32 
τµ  -1.09 -2.94 -0.83 -3.42 -11.21 -8.49 
ττ  -2.56 -5.49 -2.39 -3.39 -11.16 -8.44 
Phillips Peron       
τµ -2.91 -2.98 -0.84 -18.12 -12.88 -8.61 
ττ -4.46 -2.44 -5.62 -18.11 -8.63 -12.87 
 
                                                        
4 τ: deterministic terimi olmayan model, τµ: sabit terimli model, ττ: sabit ve trend terimlerinin yer aldõğõ model 
5 Kümülatif Dağõlõm: 
Önek Sayõsõ:100 0.01 0.05 0.10 
τ -2.60 -1.95 -1.61 
τµ -3.51 -2.89 -2.58 
ττ -4.04 -3.45 -3.15 
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       Kõsa / uzun dönem analizlerine geçmeden önce, elimizdeki I(0) serileri, özel sektor 
tüketim harcamalarõ, gelir ve kamu harcamalarõ arasõnda doğrusal bir ilişkinin varolduğu 
varsayõmõ altõnda modellendi. 1994 ve 2000 yõllarõ için kukla değişkenler ve Schwartz 
Information Criteria (SIC) kriterine göre belirlenen bir dönem zaman aralõğõ kullanõlarak 
tahmin edilen model sonuçlarõ mali politikalarõn özel sektor tüketim harcamalarõnõ 
belirlemede istatistiki olarak anlamlõ olmadõğõnõ göstermektedir6. F istatistik değerleri de bu 
sonucu desteklemekte, kamu harcamalarõnõn, özel sektor tüketim harcamalarõ için granger 
nedensellik taşõmadõğõ göstermektedir7. 
       0094111 9.8639.218584.061.089.0 ddgycc tttt −−∆−∆+∆−=∆ −−−                       (1) 
                 (9.55)        (4.49)         (1.62)       (2.04)          (0.35)         
 
       Teorik çalõşmalarõn gelir, kamu ve özel sektor tüketim harcamalarõ arasõndaki ilişkiyi 
doğrusal modellemesi, sözkonusu seriler arasõnda ortak bir trendin varolabileceğine işaret 
etmektedir. Bu amaçla, yukarõda tahmin edilen denklem sistemi için Johansen metodolojisi 
kullanõlarak olasõ eşbütünleşme ilişkilerini araştõrõldõ. 
       Gelir, özel sektor ve kamu tüketim harcamasõ serilerinin I(1) olduğu denklem sistemi, 
sabit terim,1994 ve 2000 yõllarõndaki etkileri gözlemleyebilmek için kullanõlan kukla 
değişkenler ve Schwartz Information Criteria (SIC) model seçim kriterine gore belirlenmiş 
olan iki dönem gecikme ile modellendi. Johansen metodolojisi ile hesaplanan eşbütünleşme 
test sonuçlarõ Tablo 3de verilmiştir. 
 
Tablo 3.  Johansen Eşbütünleşme Testleri8 
H0:Eşbütünleşme 
ilişkisi sayõsõ 





                                                        
6 Parantez içindeki değerler t istatistiği değerleridir. 
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 y g c 
F istatistiği 20.17 2.61 91.18 
p değeri 0.000 0.11 0.00 
 











       Tablo 3 max ve trace eşbütünleşme istatistikleri analiz ettiğimiz denklem sistemi için bir 
tane eşbütünleşme ilişkisi tanõmlamaktadõr.  
       Bu ilişkisi üzerine yoğunlaşmadan önce belirtmek gerekir denklem sistemimizin kõsa 
dönem ilişkilerini gösteren matris analizleri, 1994 finansal krizinin gelir, kamu ve özel sektor 
harcamalarõ ilişkilerinde açõklayõcõ özelliğe sahip olduğunu göstermektedir. 2000 yõlõ birinci 
çeyreğindeki yapõsal değişimi ifade eden kukla değişken ise sadece özel sektor tüketim 
harcamalarõ denkleminde istatistiki olarak anlamlõdõr.  
       Johansen metodolojisi sadece bir tane eşbütünleşme ilişkisi verdiğinden tanõmlama 
(identification) problemi yoktur. Ancak, tahmin edilen eşbütünleşme ilişkisi okumayõ 
kolaylaştõracak şekilde normalize edildi. Yatõrõmlarõn olmadõğõ sistemin gelir, özel sektör ve  
kamu harcamalarõ ile ifade edildiği varsayõmõ altõnda, tahmin edilen eşbütünleşme ilişkisi 
aşağõda verilmiştir.  
       044.274.1 =+− ttt gcy                                                                                             (*) 
       Kamu ve özel sektor harcamalarõ arasõnda ters ilişki olduğunu gösteren bu eşbütünleşme 
denkleminin uzun dönem ilişkiler üzerindeki etkisini gösteren yakõnsama hõzõ (speed of 
adjustment) değerleri, denklem (*)da verilen ilişkinin sadece özel sektor tüketim harcamalarõ 
denkleminde istatistiki olarak anlamlõ olduğunu göstermektedir9.  
       Bu denklem sistemi için cevaplanmasõ gereken bir başka soru ise kamu tüketim 
harcamalarõnõn zayõf dõşsallõğõdõr. Bu amaçla hesaplanan LR istatistiği aldõğõ 2.05 değeri ile 
15% olasõlõkla bu boş hipotezi kabul etmektedir. Kamu tüketim harcamalarõnõn dõşsal olduğu 
kõsõtõ altõnda tahmin edilen eşbütünleşme ilişkisi ise aşağõda verilmiştir. 
                                                        
9 Hanehalkõ tüketimi için hesaplanan yakõnsama hõzõ değeri 0.41 ve bu değerin t istatistiği 3.73tür. Kamu 
tüketimi (gelir) için hesaplanan yakõnsama değeri -0.04 (0.12) ve bu değerin t istatistiği -1.56 (0.89) dõr.  
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       0631.1632.1 =+− ttt gcy                                                                                         (**) 
       Hesaplanan ayarlama hõzõ değerleri bu ilişkinin sadece özel sektor tüketim  
harcamalarõnõn uzun donem ilişkisi için istatistiki olarak anlamlõ olduğunu göstermektedir.10 
Ayrõca 0.41 olarak hesaplanan bu değerin yüksek olmasõ özel sektor tüketim harcamalarõnõn 
uzun dönem dengeden sapma durumunda göreceli olarak kõsa sürede dengeye ulaştõğõnõ 
göstermektedir. 
       Denklem (1) de verilen tahmin sonuçlarõ, eşbütünleşme ilişkisi gözönüne alõnmadõğõnda 
özel sektor tüketim harcamalarõ üzerinde mali politikalarõn etkisizliğini vurgulamaktadõr. 
Ancak eşbütünleşme ilişkisinin varlõğõ sistemde yer alan serilerin ortak bir trende sahip 
olduklarõnõ göstermektedir. Gelir, özel sektör  ve kamu tüketim harcamalarõ için varolan ortak 
trend bu değişkenlerin kõsa dönem içindeki hareketlerinin uzun dönem dengede meydana 
gelen sapmalardan etkilenebileceğini vurgulamaktadõr.  
       Bu amaçla denklem (**)de verilen sonuçlar kullanõlarak özel sektör tüketim harcamalarõ 
bu sefer uzun dönem dengeden sapmalarõn kõsa dönem ilişkiler üzerinde etkin olduğu bilgisi 
altõnda tekrar tahmin edilmiştir. Analiz sonuçlarõ ise denklem (2)de verilmiştir.11  
       10094111 25.06.69228.2001090.047.068.0 −−−− −−−∆−∆+∆−=∆ ttttt eddgycc      (2) 
                 (4.39)        (2.91)         (1.78)       (1.94)          (1.65)        (1.75) 
  
 
       Uzun dönem dengeden sapmalar için gerekli düzeltmeler yapõlarak elde edilen bu tahmin 
sonuçlarõ göstermektedir ki denklem (1)deki analizden farklõ olarak kamu tüketim 
harcamalarõ da dahil olmak üzere, tüm değişkenler istatistiki olarak anlamlõ ve özel sektör 
tüketim harcamalarõ üzerinde etkilidir. Dengenin istatistiki olarak anlamlõ olmasõ ise özel 
sektör tüketim harcamasõ analizlerinin denklem (2)de verilen sonuçlarla yapõlmasõ gerektiğini 
göstermektedir. Denklem (2)de verilen tahmin sonuçlarõ dengeden sapmalar karşõsõnda 
beklenildiği üzere cari tüketimde negatif bir etki yaratmaktadõr. Özel sektör geçmiş 3 aylõk 
                                                        
10 Hanehalkõ tüketimi için hesaplanan yakõnsama hõzõ değeri 0.44 ve bu değerin t istatistiği 3.72tür 
11 parantez içindeki değerler t istatistik değerleridir 
 11
dönemde dengeden bir sapma olduğunda, cari tüketim harcamalarõnõ yüzde 25 oranõnda 
değiştirmektedir. 
       Denklem (1) ve (2) arasõnda temel değişkenlerin işaretleri bakõmõndan bir fark 
görülmemektedir. Geçmiş dönem harcamalarõnda bir artõş cari dönem tüketim harcamalarõnõn 
kõsõlmasõnõ gerektirmekte, gelirdeki bir artõş ise cari dönem tüketim harcamalarõnõ 
artõrmaktadõr. 1994 ve 2000 yõllarõ ekonomik kriz dönemlerinde özel sektör tüketim 
harcamalarõnda görülen düşüş ise diğer değişkenlerin katsayõ işaretlerinde olduğu gibi 
ekonomik teori çerçevesinde beklenen, anlamlõ sonuçlardõr.  
       Tahmin sonuçlarõ, dengeden sapmalarõn gözönüne alõnmadõğõ analiz sonuçlarõnõn tersine, 
kamu harcamalarõnõn özel sektör tüketim harcamalarõ üzerinde etkili olduğunu ancak 
engelleme etkisi yarattõğõnõ göstermektedir. Genişletici mali politikalar özel sektör tüketimin 
kõsõlmasõna sebep olmakta ve Erdoğdu ve Özbek (2005) çalismasõnda vurgulandõğõ üzere 
Keynesyen olmayan etkiler yaratmaktadõr.  
4. Sonuç: 
      Makroekonomik problemleri çözebilmek için, doğru analiz edilmesi gereken reel 
değişkenlerden biri olan tüketim harcamalarõ üzerine yapõlmõş olan bu çalõşma eşbütünleşme 
analizleri kullanarak özel sektör tüketiminde dengenin ve mali politikalarõn etkisini 
vurgulamaktadõr. Sonuçlar Neo Klasik tüketim denkleminin Keynesyen etkiler gözönüne 
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